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連結会計情報と単独会計情報の有用性について
～株価分析における検討を通じて～
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Usefulness of Accounting Information Provided by Consolidated and
Separate Financial Statements 
Atsuo TAKEI and Zhang xiao meng
We can find that accounting information provided by consolidated financial
statements is very useful for business evaluation. We had used accounting information
provided by separate financial statements before but it was not so useful for business
evaluation. In this thesis, we compare accounting information with stock prices to
measure the usefulness of accounting information provided by consolidated financial
statements in stock price analysis. We found out that in the automotive, trading,
chemical and machinery industries consolidated accounting information is more useful
than separate accounting information.
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Certified Public Accountants : AICPA）の会計










































































































日産自動車 0.586409 0.634378 0.339604
いすゞ自動車 0.145116 0.209774 - 0.163012
トヨタ自動車 0.826994 0.816027 0.838611
マツダ 0.295788 0.330848 - 0.108097
本田技研工業 0.881022 0.897392 0.805328
スズキ 0.869041 0.884920 0.936584
富士重工業 0.411091 0.511390 0.036683
商社
伊藤忠商事 0.513846 0.545473 0.076015
丸紅 0.497235 0.586417 0.504831
豊田通商 0.909770 0.921971 0.847534
三井物産 0.851417 0.912624 - 0.028928
住友商事 0.699499 0.789921 - 0.027889
三菱商事 0.857221 0.871790 0.621859
化学
旭化成 0.337712 0.301910 - 0.255400
住友化学 0.619159 0.590038 0.416551
日産化学工業 0.810206 0.764565 0.576725
日本曹達 0.675303 0.235503 0.770642
東ソー 0.154401 0.144831 - 0.099353
電気化学工業 0.477097 0.455918 0.344402
信越化学工業 0.874301 0.870890 0.867705
三井化学 - 0.089436 - 0.025225 - 0.277821
宇部興産 0.691040 0.496933 0.407305
花王 0.834686 0.850685 0.589456
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富士フイルムホールディングス 0.285760 0.280445 0.341808
資生堂 0.262163 0.357616 0.003846
機械
日本製鋼所 0.621476 0.630361 0.363454
オークマ 0.584589 0.638055 0.391284
小松製作所 0.884260 0.847541 0.607729
クボタ 0.557546 0.487127 - 0.191457
荏原製作所 0.555367 0.655320 - 0.411214
千代田化工建設 0.596137 0.633653 0.441456
ダイキン工業 0.937634 0.940640 0.854501
日本精工 0.473863 0.612466 0.005476
ジェイテクト 0.884899 0.895144 0.732158
日立造船 0.357237 0.219486 - 0.042926
三菱重工業 0.480782 0.603320 - 0.250353
ＩＨＩ 0.247801 0.276078 - 0.736777
非鉄金属
日本軽金属 0.710118 0.633621 0.281751
三井金属鉱業 0.534118 0.479852 0.267696
東邦亜鉛 0.716724 0.617694 0.683930
三菱マテリアル 0.234712 0.270180 - 0.325846
住友金属鉱山 0.794094 0.759616 0.881583
ＤＯＷＡホールディングス 0.692851 0.665093 0.527232
古河機械金属 0.671208 0.575304 0.300926
古河電気工業 0.502676 0.589215 0.039671
住友電気工業 0.555917 0.512112 0.104611
フジクラ 0.374548 0.409672 0.125752





日産自動車 0.536855 0.675145 0.208198
いすゞ自動車 0.096801 0.244497 0.442124
トヨタ自動車 0.789380 0.811732 0.574207
マツダ 0.378314 0.436501 0.206299
本田技研工業 0.899224 0.872928 0.678425
スズキ 0.761039 0.810906 0.935118
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富士重工業 0.347614 0.482480 0.042213
商社
伊藤忠商事 0.424539 0.415361 0.016204
丸紅 0.592372 0.372669 0.467508
豊田通商 0.469162 0.934199 0.852178
三井物産 - 0.303514 0.800017 - 0.169360
住友商事 0.158162 0.224008 - 0.130795
三菱商事 - 0.075479 0.865109 - 0.025038
化学
旭化成 0.513547 0.456798 - 0.164464
住友化学 0.515244 0.622712 0.320016
日産化学工業 0.769016 0.733650 0.485228
日本曹達 0.664097 0.215445 0.663625
東ソー 0.297598 0.207988 - 0.036093
電気化学工業 0.556918 0.466224 0.430308
信越化学工業 0.909349 0.902541 0.900600
三井化学 0.044490 0.060271 - 0.325923
宇部興産 0.729074 0.692746 0.678433
花王 0.780554 0.805726 0.439903
富士フイルムホールディングス 0.119829 0.054182 0.088547
資生堂 - 0.390886 - 0.210940 - 0.056850
機械
日本製鋼所 0.643181 0.644033 0.365524
オークマ 0.572352 0.603913 0.326806
小松製作所 0.894048 0.899258 0.624702
クボタ 0.534486 0.598671 - 0.327561
荏原製作所 0.672583 0.637484 - 0.044536
千代田化工建設 0.596411 0.648067 0.432337
ダイキン工業 0.525926 0.796562 0.661849
日本精工 0.438557 0.661703 0.230672
ジェイテクト 0.883545 0.891690 0.705972
日立造船 0.399069 0.221829 0.184976
三菱重工業 0.499106 0.621414 - 0.099629
ＩＨＩ 0.187943 0.250522 - 0.287242
非鉄金属
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三井金属鉱業 0.618009 0.488628 0.274347
東邦亜鉛 0.724306 0.640692 0.711039
三菱マテリアル 0.531296 0.371756 0.483052
住友金属鉱山 0.769315 0.759966 0.890507
ＤＯＷＡホールディングス 0.614936 0.616976 0.398992
古河機械金属 0.852100 0.781311 0.501746
古河電気工業 0.494278 0.567765 0.129418
住友電気工業 0.575243 0.670401 0.061302
フジクラ 0.502279 0.479831 0.120927
東洋製罐 0.756982 0.778640 0.653638
ている。
一般に連結会計情報は広く企業グループを表
す情報として有用である。しかしながら株価に
ついて考えた場合、企業実態が企業グループと
して実体があるかどうか、あるいは株価の影響
要因として子会社の存在がどの程度であるかな
ど、研究しなければならない課題はかなり多い
と理解できた。
【註】
（１）連結会計については以下の文献を参照した。
小島義輝著『英文会計入門』、175～180頁、日
本経済新聞社、1993年。
（２）株価に影響するバリュー･ドライバーについて
は、以下を参照した。
音川和久稿「株価乗数モデルに基づく企業価値
評価」日本会計研究学会　特別委員会最終報
告書『会計情報を活用した企業評価に関する
総合的研究』、141～158頁、2008。
（３）武井敦夫、山口淳一稿「企業価値評価向けの
産業別比較分析　～焦点企業の絞込みのため
に～」、『東京情報大学研究論集』第11巻第2号、
17～23頁。
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